
法律与会计双重视角下资本公积金弥补亏损问题研究

———兼
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一、 资本公积金弥补亏损的“前世今生”

Ắ Њ Ắ Χ ♄Ё“ כּ” ,Ẹ Ẅ ЁẮ

΅ υ ╩ 。

(一) 规范变迁

1. 1993 Ắ Ẁ Ắ Њ

1993 Ắ 179 :“Ắ Ắ Љ Ắ Њ , Ắ

Т δ ῾Ắ 。 Ѹ Ắ Ε ҕỵ Ắ δ

, Εⱬ Ѹ Ԇ ῾ ᵈ。 Ӂ Ắ δ ,

Ắ ΄ Љ Ỏ ὖυЇ═Џ。” Љ └ὖẮ

ẹӎ ,щ σͼ , Ắ ЉẮ ͪ , Ϛ Ẁ Ắ

Њ 。 ΄ ֳ Ὀͪ ,щҕ ,Ắ р ͪΤҕ

ͪΤ , ΄ שּׁ  , Ѡ Ắ ЉẮ “

”①, Ắ Ẁ Ắ Т ҷψ , δ Т

ẹӎ  , ΄ Т ᵆ ͼ ҕ 。② Ж ͼ

└δ Ắ ͽЁ 。

2. 2005 Ắ Ắ Њ

2005 Ắ 169 :“Ắ Ắ Љ Ắ Њ 、 Ắ

Т δ ῾Ắ 。 Ӂ , Ắ ΄ Љ Ắ Њ 。

Ắ δ , Ắ ΄ Љ ᾣẮ Ỏ ὖυЇ

═Џ。”2005 Ắ יּ ͫ ,Ί Ắ щẮ Χ Ὀ ,

“Ӂϡ” ӊ Ắ Њ 。

3. 2023 Ắ Ẁ Ắ ѱ Њ

2023 12 ת Ắ 214 :“Ắ Ắ Љ Ắ Њ 、
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①

②

参见[日] 前田庸著,王作全译: 《公司法入门》,北京大学出版社 2012 年版,第 447 页。
黄亚颖: 《资本公积补亏的公司法立场———基于∗ST 飞彩的资本公积变相补亏》,载《经济法研究》2015 年第

1 期。



Ắ Т δ ῾Ắ Ỏ 。 Ắ Ắ Њ , ẇӺ Ѷ

Ắ Ắ ;ш΄ , Ѡ Ӻ Ắ 。 Ắ

δ ῾ Ỏ , Ắ ΄ Љ ᾣẮ Ỏ ὖυ

Ї═Џ。” Ắ Ẁ Ắ Њ ,Ӂ ẇ Ѷ Ắ Ắ

,ш ΄ , Ӻ Ắ Њ , Љ ѱ Ё 1993 Ắ

。

(二) 证券监管下的资本公积金弥补亏损问题

ͼ ⅞כּ εӎ΅ υ ╩ 。

1.   Ắ Њ

1998 , דּ 《ѼΓҕ ἎὭ———ᵆ  》, ᵆ  Χ,ᵆ 

е Ѡ ᵆ е ᵆ ӗὈ Ẹё δᵆ  , ầᵆ е

, ͪ ΅ ͼ ᵆ  І ҕ ⱬὭϚ ͪ 。 Ӂ

ͼ Ắ Ὥ, ͻ Њ ҕ ή ,Љ ͼ Ắ Ӻ

ͪ Ὁᵆ  , Њδ 。 δЁ ᾌͼ Ắ ώ ᵆ 

, ᾎ ͽ, 2000 ת 《ҕ ἎὭ》, ᵆ

  δ Ắ ,΄ ầώ ,◐р ầ Т ᵆ , ΄ ầ ,

Ѡ ͼ Ắ ώ ͪ י 。

е תͪ ᾌͼ Ắ ,2001

ͻ “ ӗ” е 。 ͼ Ắ Њ 18кẂ,

Ắ ͼͪ 2000 Т ᵆ ͼδ 2 кẂ, Ắ 2.5 кẂ ӔẮ

δ 1 822.17͵Ẃ, Ẹ Ε Ẫ ΄ 5 кẂ。 ◐ֳỴ Ẫ

Ắ , Ӕ 13.5кẂ Њ , שּׁ ΄ ᵆ Т

。 ͻ ӗδ ᵆ е, Ϛ , ὈЁ Ẍͼ Ắ

14.47кẂ ᵆ , Ẍ ầͼ Ắ Ắ , Ѡ Ỵ ͼ Ắ

Њ ,Ѡ ͼ Ắ Њ Ẫ ,Ἀ ТϚ 。 е

, Ж ӗ ,Ӂ џҕ ΊΓе 。 ҕ  

Χ ΄ҕ Ắ Њ , δЊ ЉͪΤ ͼ ,◐  

Χ ͪΤ , Њ Ϛ  Χ ӔẮ ώ , ΄ Ὀ

Ắ 。 ҕ   ͪ δ ,◐ ΄

Ắ Њ , е ᾆ , , 2005 ת Ắ
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ᾁ῾ͼ“ Ắ ΄ Љ Ắ Њ ”①。

2. ST “ Њ” Ӻ џ יִ σ

2006 7 25 ,∗ST (000887)Ắ Ёת 《 ὖ ϡ》,

ὈЁͪΤ“ Т + ῾ Ѳ+ 、 ỏἙ Њ ” “ ”。

Т ầғ Т ,Ắ ẇѠ Ắ 6 622 000 000 Ẃ Ẫӎ Ε

10 22 ,ỏ Ε Ẹ ѸΧ 29 120 000

Ε, Ẫӎ ΕѠ 10 Ἑ 6.733 5 Ἑ Њ , Ё“

Ắ ΄ Њ ” џ。② δ , ҕ 2012 3 23 דּ 《ͼ Ắ

1 ———ͼ Ắ Т Њ

》 “ͼ Ắ דּ Ѹ ϫ Т Т , ẵͼ Ắ ΄

Ắ Ѡ Ắ Њ ͼ ”, ͼ

Τ ,Ӂ Ắ Њ џ ҷψ Ёיִ Ѳᵈ, 。

二、 资本公积金弥补亏损的会计学视角: 实质的视角

δҕ ἎὭ ⱬὭ ,ҕ Χ שּׁ ҕ ҫ ,δЁ ҫ ,ҕ

 Χ ὈЁ Љ ⱬὭ。

(一) 资本公积金仅是会计学上的一种列报科目

щҕ ,ҕ ε ỵ 、 Ὣ ͻΤ 。 ўҕ ἎὭ
ε
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�E
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ầ  Ό, ,◐Ӻ ώ Ὀ , ўҕ ἎὭш ҕ Т

ᵆ ͼ╤ὫЁͪΤ“ Њ Ἀώ ” ώ ͼ ,

Ӻ Т ᵆ ώ Ὀͪ ₮ ẵ 。

(二) 资本公积金弥补亏损并无实质性经济利益的流出

щҕ , Ắ Љ Т ᵆ ͼ Ε ὖ Ї ,

Њ Ϛ Т ᵆ ͼ Ε ͪΤ , Ắ Њ рр

Ε ὖệ ҕ ͼ 。 ͪ , Љᵆ ỷͽᵆ е

щғẇּכδ  , Ắ Њ р Ε ệ , ᵆТ

,╤щ ᵆ Ε , ᵆ е Ԝ Т 。

表 1　 简化的资产负债表 (╤ӈ: ͵Ẃ)

Т ὖ ᵆ Ε ὖ

1 000 ᵆ

1 000

Ԝ 1 000

: 2 000

3 000

6 000

Ε
(Ἀ Т)

Ỏ 10 000

Ắ 3 000

Њ -5 000

: 8 000

: 10 000 : 10 000

　 　 ͪכֿ ,щ Т ᵆ ӎ , ͪҕ שּׁ

Ὀ,◐ Т ᵆ “ Т” ὖ Ἑ , , Т ᵆ דּ

ѶӐּכ⅞, Ν ш 。

(三) 资本公积账户的虚化后资本公积金弥补亏损可能削弱会计可靠性的问
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δў , 《ѼΓҕ ἎὭ》Χ Љ Ắ ᵦЁ ὦὖ, δ

“ Ắ — Ѳ” “ Ắ —Ẹё Ắ ”。 ẸΧ,“Ẹё ”

ά , Ѹ ѓ、 ͽ ╤ӈ Ἀ 、Ẹё

Ѡּׁשώ ὖ Ѡ 、⅞כּ ẮẀẵ П ώ ệ ầ

ẸΧ。① ,“Ẹё Ắ ” р ҕ

, Ắ δ ᾌ、 Ẹё   ,֑
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Τҕ ѶӐеώ 。 Ӂ щ е , Ε Ὀ

Ẹ ᵆ е ,י Ε Ὀ ( П ) Ắ Γ (

 ) └ὖ, Εр щ ὖ ώ, Ắ ͼͪΤ

ώὖ ⱬὭ———“ ώ΄ὖ ” ⱬὭ, Ắ ⱬὭͽ δ, Ắ

΄ ὖ ώ , δ, Ắ Њ ,

ҕ Ắ Ἑ ,Ӻ ᵆ е “ Ẫ כּ” 。

表 2　 简化的资产负债表 (╤ӈ: ͵Ẃ)

Т ὖ ᵆ Ε ὖ

1 000 ᵆ

1 500

Ԝ 1 500

: 3 000

3 000

6 000

Ε
(Ἀ Т)

Ỏ 6 000

Ắ 3 000

Њ -2 000

: 7 000

: 10 000 : 10 000

　 　 Ѡ 2δԆ, Љ Њ ͼ Њ , ,Ắ ΄ Εὖ ώ,Ӂ

Ắ ͼ 3 000͵Ẃ ᾆ Њ ͼ, Ѡּכδ ώ 1 000 ͵Ẃ,

Т ᵆ ͼ 1 000͵ Љὖ , Т ᵆ Ν Ἑ Ё

1 000͵Ẃ, δ 9 000͵Ẃ,Ӂ Ё“ ώ΄ ὖ ” Ắ ⱬὭ。

(二) 资本公积金不得弥补亏损的历史原因

Ӂ Ắ “ ώ΄ ὖ ” ⱬὭ  ҕ ͽ

, ♄ 。

Ẹͪ, Ắ   ỷ ώ Ὀ ,Ắ ︡ Т ᵆ

יִ Љὖ “ ώ”。 ѧ Т ᵆ ͼ ͪΤ , ,︡

ͪΤẮ Т ᵆ ά΅ Ἀ Тּכ⅞,◐ Њ

ώ,Ϛ  ҕ ѱͽ,   Ӻ е ᾁ
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ᵆ е щ Ж Љ ΕὈ Ѳ, Ж Љ   Ѳᵈ ,δ

΄ ὖ ώ,   Χ╤ Ё 、 Ắ р

қךּ, ,ш “ Ắ ΄ Њ ” ⱬὭ。 Ӂ

ᾆ ͪⱬὭ , Ё ΤⱬὭ,◐ ώὖ ︡ ΄

“ ” Ѡ, Љ Ắ ᾆ ώ ὖ ΄ , ϚẀ

Ё Ắ Њ Ё。①

ẸЇ, Ӊ Ỏ ᾌ Ắ ᾌ Љ Ắ Т

。 Ắ Ỏ Ӊ , Ӻ Ắ δ

Ё ᾆ Ỏ , ҕ ᵦ , ᵦ ╤

ͪ , ҕ Ẹ ҕ , ẸὈ Ѳ Ắ

ҕ , р ӗδᵆ еώ י “ Ẫ ” Ё。 Ӂ Ắ

דּ Χ , יּ σ ᾌ, Ѹ р Љ ẵ , ΄

Љי ᵆ е, δ ᵈ Ӊ , Ε ὖὈ Ὣ

Ắ ͼ, рẀ Ε ᾌὖ “ ( Ỏ )”, ҕὈ

ᵈ Ӊ ( Ỏ ) ὖ , יּ ͪ ҕ ῾

Ὀ, Ắ Ẁ Іҕ Ε Ὀ ѶӐ Ԇ ầ“ ( Ỏ )

”,② ỷͽᵆ е Ε Ԝ “ Ẫ י” ,

ᾌ Ắ ὖ ώ,Ϛ Ὀ Ắ Њ Ё。

四、 新公司法背景下资本公积金弥补亏损问题

Ắ 213 Ё Ắ Ѡ Њ ,Ӂ ẇӺ Ѷ Ắ

Ắ ,ш΄ , ѠӺ Ắ 。 ╤ щ ͪ ⅞כּ ,ҷ

ψ Ёᾌ ,Ӂ Ắ Ắ ᾌ Ẹё ὖ ΄ ὖ,

ӎͼ 。

(一) 取消最低注册资本额限制的影响

2013 Ắ ͽּי Ё Ӊ Ỏ , Ắ
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①

②

如法国《商法典》第 346 条规定“重估差额不得分配,但可以全部或部分纳入公司资本”,言下之意是其他资

本公积金是可以用于分配的。
美国大多数州的公司法允许将无面额发行的对价任何比例计入声明资本(注册资本)和资本溢价(资本公积

金)账户。 参见[美] 罗伯特·W.汉密尔顿著,齐东祥等译: 《美国公司法》,法律出版社 2008 年版,第 134 页。



ͪ , ѶẮ Ѹ Ắ Ӊ Ỏ ѶӐ 。

ᾣ , ώ΄ Љὖ Ѡּׁש Ắ ΄ Њ ᾌ ,

δЁ σ ᾌ( Ӊ Ỏ )ͽ ( Ỏ ) ι

ᵆ еώ 。 Ắ יּ Ё Ӊ Ỏ , Ѹ Ắ

Ỏ , Ӊ ( 0.000 1 Ẃ), ҕ

“ ( Ỏ )” ⅞, Ắ 213 “Ắ Ѡ

דּ Ѳ דּ Ѹ Ѳ דּ、 ầ Ỏ

Ѡּׁש   Ὣầ Ắ Ẹё , ὫδẮ Ắ

”, ὖ ầ Ắ Χ, ҕ ᵆ е ώ

。 , Ắ יּ Ӊ Ỏ ͽ, Ẁ Ắ Њ

/�

�Ê

BN�b�Ê
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/�

�Ê�d

�o�q�T

�!@�Ê



, :“ Ắ 2001 ,

Ắ Т ᵆ ,Ѡᾣ Њ δ 4 000 ͵Ẃ、 Ắ 9 000 ͵

Ẃ,ẸΧ Ѳδ 3 900 ͵Ẃ。 ЉẮ ӔẮ , ӔẮ

Њ , Ắ ỵ ẇ Ắ Њ , Љὖ , ´

Ёώ ὖ ”, ỷͽ ͼּכ Ё ώ΄ὖ 。 ,

ẇ Њ , ỏ ӔẮ Њ , Ắ

Њ 。①

І ͼ,ͼ 。 Ẹͪ, қ Ξיּ ᾌ

Ϛр ᾌ ệ ΄ Љὖ ,Ὀ Ѳ Ắ ΄ ὖ ,

Ϛ΄ Ắ Њ ;ẸЇ, ᾌ Ắ Ắ Ѷ Ắ

υ Њ σ, δ Ắ 210 , Ắ

Ѷ Ắ щẮ ώ Χ ,יּ Љ Њ ὖ, Ắ Ѷ Ắ

Њ Њ υ , σ。

表 3　 简化的资产负债表 (╤ӈ: ͵Ẃ)

Т ὖ ᵆ Ε ὖ

1 000 ᵆ

1 500

Ԝ 1 500

: 3 000

3 000

6 000

Ε
(Ἀ Т)

Ỏ 6 000

Ắ 3 000

Њ

Ắ 1 000

Ѷ Ắ 1 000

Њ -3 000

: 8 000

: 10 000 : 10 000
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① 参见刘燕: 《新〈公司法〉的资本公积补亏禁令评析》,载《中国法学》2006 年第 6 期。



　 　 щ 3 , ͼ Ắ ẇ Ắ Њ , ẇ Ắ Ѷ

Ắ Њ , ᾁ Љᾣ Ắ δ , Ắ Ѷ Ắ

,כּ΄ Ὥ Ắ δ 2 000 ͵, Ắ Ѷ Ắ

δ 。 , Љͽͪ Ắ ώ, ẇ

יּ ώ ὖυ═ ầ Ắ , Ἑ ὖ ,Ӂ

р



ệ 。 І ͼ, Ἑ ΄р ᵆ е ώ , אָ ῾ ώЉᵆ

е, δ ΄Ẁ Ỏ Њ ,ҕ Ỏ ⅞,◐ͪΤ

Ỏ Ắ Љ♄ Њ Ξ ΄ ᵆ, ᵆ е ֑ Љ

Ỏ Ắ ҕ 。 щ ͪ , Ắ ⅞ᵆ е

י ,΄рр ⅞ Ἑ , Ἑ ӗδ Іҕ

σ 。

ͪ , ΄ ᾌἙ Њ, Ắ Њ ,

δᾣ ᾌͽ ⱬὭ, ᾣ ỷͽ, Љθ

ⱬὭ, Ắ Њ 。

五、 资本市场监管背景下的资本公积金补亏问题

(一) 资本市场的监管规则已经完全消解资本公积金弥补亏损产生的问题

ᾣ , Ắ Њ 。

άυ Ѡ ầ Ắ , ΄ Ԇ ầώ ,ⱬ

Ὥ ͻ Њ ,δ ͼ Ắ ͻ

“ Γ ” , ҕ ἎὭΧ ầЁ Ắ ,

΄ ầώ 。

Ӂ Т ͪ ΄ , δ ᾣ П ͼ Ὥ

Χ Ӻ Ё“ώ 、Ἀώ 、 Ἀώ ”“Ἀ Т”“ Γ ầ” Τ ①,

Ӻ ͼ Ắ ╤ ώ 。 , Ắ

Ắ Њ ᾎ 。

(二) 资本公积金弥补亏损更加有利于资本市场的中小股东权益保护

Χ, Ёᵆ е ώ Ѡ , ẵ Χ Ε ώ ,
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① 《深圳证券交易所上市规则》(2024 年修订)第 9.3.1 条:“上市公司出现下列情形之一的,

形



ᾣ δ 。 ѧя Ắ Њ ,

ҕּד Ξ Ắ ΄ Њ ︡ ͼ י ᵆ е ώ

,Ӂ ЁΧ Ε ώ 。

表 4　 盐湖股份 2020—2022 年的股东权益明细①

2022 2021 2020

( ) 543 287 543 287 543 287

Ắ 4 076 164 4 026 057 3 960 676

Ἑ: 37 669 15 665 17 833

Ẹё 16 843 17 520 14 101

Ί ᶴ 21 486.09 23 299 20 521

ӔẮ 193 900.63 193 900 193 900

ὖ ώ -2 295 130 -3 854 887 -4 302 726

　 　 ѧѠ 2020 Т ѸδԆ, Т ᵆ ͼ Ắ

396кẂ, Њ 430 к, Љ΄Ẁ Ắ Њ , 2021

◐Ӻ 45кẂ ώ ,Ϛ ὖ , δẸ“ ὖ ώ ” δ

。 2021 ώ ҫ ═ Њ , ͼ Ắ
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Χ :“ѼΓ ךּ ᵆ  Ẍ, δ 。 ךּ

Ε Ε Ắ , ӗδ П , ầ Χ

Ắ 。”

І ͼ, Ὥ ỷͽ,ͼ ҕ ἎὭ ת ỵ

Ẫ , δ ᾎП ͼ ὭΧ ῾Ё“ώ 、Ἀώ 、

Ἀώ ” ӉⱬὭ, Ӻ ╤ ᵦ

σ,ϚӺ ѧִי └ὖ Ε΅ ͻ ầ΄ ҕ

。

ͪ , ѧ δ Ỏ ᵆ е י , ς

Ắ Ѡ Њ ,Ӂ ͪΤ ầ Ắ

ầͼ Ắ ώ 。 ẹӎᾆ Ε ᵆ  Ẍ, Ж ♄

ͼ ώ ầͼ Ắ , Ẹ δ Ε Ѹ ầ

΄ 。 ╖ , δ Ắ ´ Π ,╤
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